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确偏高，这从两家公司的 A /H 股对比可见一斑:
即便在研报发布次日双双跌停之后，两家公司 A












































个月后，美国证券交易委员会 ( SEC) 前任主席
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Christopher Cox 就指出: “如果之前就知道会发生
什么，我相信 SEC 将不会做出禁止卖空的决定”。




































































































［1］ 陈淼鑫，郑振龙 . 卖空机制对证券市场的影响: 基
于全球 市 场 的 经 验 研 究 ［J］ . 世 界 经 济，2008
( 12) : 73 － 81.
［2］ 陈国进，张贻军 . 异质信念、卖空限制与我国股市的
暴跌现象研究 ［J］ . 金融研究，2009 ( 4) : 80 －91.
［3］ 李志生，陈晨，林秉旋 . 卖空机制提高了中国股票市
场的定价效率吗? ———基于自然实验的证据 ［J］ .
经济研究，2015，50 ( 4) : 165 －177.
［4］ 吴长风 . 股指期货的市场作用 ［J］ . 中国证券期
货，2019 ( 1) : 30 － 34.
［5］ ALESSANDＲO BEBEＲ，MAＲCO PAGANO. Short － Selling
Bans Around the World: Evidence from the 2007 － 09
Crisis ［J］ . The Journal of Finance，2013，68 ( 1) .
［5］ JOS A. SCHEINKMAN，WEI XIONG. Overconfidence
and Speculative Bubbles ［J］ . Journal of Political Econ-
omy，2003，111 ( 6) : 1183 － 1220.
—7—
